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E7_BB_87_E4_B8_9A_E5_c43_521743.htm 久旱逢甘霖 奈何只

是雷阵雨 纺织业终于等到了期待已久的利好！7月31日下午，

财政部、国家税务总局发布《关于调整纺织品服装等部分商

品出口退税率的通知》：自2008年8月1日起，将部分纺织品

、服装的出口退税率由11％提高到13％。 根据联合证券分析

师汪蓉的介绍，此次调整的范围涉及海关税号中50～56，59

～63共12章的商品，涵盖大多数纺织品以及全部服装类商品

。前期市场有传闻粘胶纤维出口退税率将从5％上调至13％，

但记者发现，粘胶纤维并不在本次调整之列。“粘胶纤维是

纺织服装业惟一被划入‘两高一资’（高耗能、高污染、资

源性产品）类别的产品。”第一纺织网总编汪前进告诉记者

，“粘胶纤维生产过程中可能造成一些污染，同时能耗也比

较高，这是没有被列入此次出口退税率回调的重要原因。” 

但该政策对于纺织行业整体而言无疑是雪中送炭！今年以来

，在人民币升值、劳动力成本上涨、需求放缓等多重因素的

共同作用下，纺织行业的日子很不好过。“今年是我从事纺

织行业30年来最严峻的一年。”7月份温家宝总理在无锡第一

棉纺厂调研时，该厂厂长李光明向总理直言。根据国泰君安

的统计数据显示，今年1～5月份，行业内亏损企业10498家，

亏损面22.85％。行业销售收入和利润的增速分别比去年同期

下降7.24％和32.03％。“根据初步测算，本次调整将给纺织

业带来接近100亿人民币左右的利润。”汪前进说。通知发布

的第二天，几家出口占比较大的公司也纷纷对此做出积极反



应，金飞达（002239行情，爱股，资讯）称“公司下半年的

净利润将增加400万元到500万元”，孚日股份（002083行情，

爱股，资讯）也表示“下半年增加税前利润约1500万元左右

”。 “只是一剂强心针，暂时起到缓解痛苦的作用”，中国

纺织工业协会副会长高勇表示。国泰君安分析师李质仙分析

说，一方面，纺织行业的困境是多方面原因综合作用的结果

，出口减缓只是其中之一；另一方面，由于我国的出口企业

在议价能力上不占优势，所以出口退税政策实施后，国外客

户很可能借机要求降价，所以退税上调的优惠并不能完全被

国内企业所享受。所以，此次上调出口退税率只是对纺织企

业短期的、暂时的帮助，“给纺织企业一个缓冲期”，汪蓉

对《红周刊》说。看来，朝思暮想盼来的只是场雷阵雨，“

效果并不具有持续性”。 治标不治本 利弊各一半 “纺织行业

目前的根本问题是成本压力太大。”前段时间刚去福建等地

纺织企业调研过的汪蓉对《红周刊》表示。她分析说，今年

以来，原材料价格上涨幅度较大，再加上新的《劳动法》实

施后劳动力成本的大幅上调，使纺织企业的成本压力剧增。

另外，汪蓉还说，由于成本上升、银根紧缩，企业融资困难

、资金短缺问题时有发生，并因此导致上、下游企业出现连

锁反应，这些都是今年纺织业经营困难的主要因素。天相投

顾的于化海补充说，除此之外，产品附加值低、毛利率低是

纺织行业一直的痼疾，虽然近几年产业升级的步伐在加快，

但仍无法根本扭转产业格局。另外，人民币升值也是纺织行

业不得不面对的一个“不可抗力”。 以上因素像一座座大山

压在纺织行业的头上，让纺织行业举步维艰。这样看来，2个

百分点出口退税率的提高，对整个行业的发展来说只能算是



动了动其中一座大山上的几块岩石。虽说短期而言压力有所

缓解，但长期来看，也只是“治标不治本”。 当然，在如今

“维稳”的宏观环境下，国家出台此政策也是用心良苦。李

质仙认为：“该政策对于减轻就业压力、维护社会稳定具有

积极意义。”他接着分析说，纺织行业对外贸的贡献较大，

而且每年可解决大约2000万人口的就业问题，所以该政策在

“保证一个较稳定的行业环境”方面起到了关键的作用。安

信证券也认为，该政策可以“帮助企业度过目前的困难时期

，为整个行业的健康、稳步升级提供一个缓冲期，避免内外

诸多不利因素的急剧打压给行业带来毁灭性的打击。” 但多

数分析师认为，长期而言，此政策对整个行业的产业调整有

一定的抑制作用。根据第一纺织网的测算，服装行业中规模

以上企业的外贸依存度为24％左右；而规模以下中小企业的

外贸依存度为55％。因此，安信证券认为，出口退税率的上

调将使中小服装企业“起死回生”，这显然是有违行业优胜

劣汰、加快产业升级的产业政策。另外，安信证券还提到，

由于此次政策只涉及纺织服装行业，而同样是劳动密集型的

鞋类、玩具行业却没有涉及，所以有可能引起这些行业的怨

言，如果劳动密集型行业整体上调出口退税率，将影响我国

出口结构调整的步伐。 另外，市场之前普遍认为，纺织行业

出口退税率将提高2个百分点，服装行业提高4个百分点。此

次低于预期的调整表明“国家微调的政策”以及对稳定市场

的决心，于化海对《红周刊》分析说。 个股受益各不同 行业

景气仍未逆转 “并不是所有的出口纺织企业都会受益。比如

来料加工贸易，由于‘免税不退税’的政策，所以虽然也属

于外贸行业，但并不从此政策中受益。”汪蓉对《红周刊》



说。中信建投也持同样的观点，分析师韩梅分析道，贸易形

式分为一般贸易和加工贸易，加工贸易又分为来料加工和进

料加工，而此次政策只对非来料加工贸易是利好。对于具体

的公司，中信建投认为，大杨创世（600233行情，爱股，资

讯）、江苏阳光（600220行情，爱股，资讯）和江苏三友

（002044行情，爱股，资讯）等虽然出口份额占收入比重较

大，但其中来料加工业务比重较高，因此受益不大；申达股

份（600626行情，爱股，资讯）出口中外贸代理比重较大，

也不涉及出口退税，影响也不大。从行业内部来看，各子行

业受影响程度也不一样。贸易竞争力越低的企业对于出口退

税率的依赖程度越大，受益也较大，如毛制品、麻制品和化

纤制品等。在纺织板块出口比重较大的十几家公司中，国泰

君安看好科技水平领先、产品附加值高、出口竞争力强、盈

利水平稳定的鲁泰A、金飞达、孚日股份、山东如意（002193

行情，爱股，资讯）等公司，而对于政策带来“雪中送炭”

效应的企业，国泰君安并不看好。 但投资者也应该注意到，

由于中长期来看，税率上调对相关企业盈利拉动不具有持续

性，所以在行业景气度未能根本转变的情况下，投资相关公

司应更加谨慎。中金公司认为，那些处在纺织产业价值链下

游、拥有自己品牌和渠道的企业，因为能够在政策摇摆不定

的情况下无惧政策风险，并保持很高的盈利预见性，所以相

比而言具有更高的投资价值。中金公司推荐具有“价值型”

投资机会的雅戈尔（600177行情，爱股，资讯）和具有“成

长性”投资机会的七匹狼（002029行情，爱股，资讯）。汪

蓉也相对更看好服装类企业，她分析说，由于上游企业竞争

激烈，可供选择的原材料十分丰富，所以成本压力相对而言



小很多；而且很多服装企业已将生产外包，企业本身只运作

渠道和品牌，所以资金压力也比较小；再加上内销业绩突出

，所以服装类企业值得投资者关注。 另外，国泰君安还提醒

投资者，由于市场前期对此项政策已有预期，一些公司的股

价也反映了此项政策的利好，所以，建议投资者对此题材保

持谨慎。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详

细请访问 www.100test.com 


